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一、行情回顾与操作建议

表1：行情回顾

合约 前结算价 开盘价 最高价 最低价 收盘价 涨跌 涨跌幅 成交量 持仓量 持仓量变化

豆粕2601 3081 3090 3107 3024 3043 -38 -1.23% 1396215 1661229 -38917

豆粕2603 3031 3039 3050 2980 3003 -28 -0.92% 114304 479925 14832

豆粕2605 2841 2850 2858 2795 2814 -27 -0.95% 396874 1147563 35521

数据来源：Wind，建信期货研究中心

今日外盘美豆期货合约下跌，主力在 1125 美分。周六凌晨 USDA 公布了 11

月月度供需报告，报告对上一年度的产量及压榨做了调整，24/25 年度的期末库

存由 3.3 亿蒲下降至 3.16 亿蒲。另外对 25/26 年度的供需做出调整，其中供应端

单产由 53.5 蒲式耳下调至 53 蒲式耳，不及市场预期，由于 8 月开始的干旱天气，

市场普遍预计本次下调力度会更大一些，另外比较出人意料的是出口项，本次继

续下调 0.5 蒲式耳至 16.35 亿蒲。中美在 10 月底达成阶段性贸易协议，其中中国

需要在明年 1月前采购 1200 万吨美豆、和在接下来的 3 年每年需进口 2500 万吨

美豆，如果按照这一数据去出发，则理论上本年度美豆出口项不应比去年的 18.75

亿蒲少太多，但本次下调似乎预示着 USDA 并不认为中国将足额采购，特别是当前

中国进口美豆关税仍然维持在 13%，其性价比远远不如进口南美大豆，从渠道消

息得知达成协议后基本都是中国国有企业去采购美豆，且量还不多，这一数据的

调整使得市场对中国采购的信心下降。综合来看，本次报告给出的 2.9 亿蒲期末

库存虽然低于 9 月的 3亿蒲，但高于市场预期，且传递的出口信号不太积极，受

此影响 CBOT 大豆有阶段性利多出尽的意味，短期或有一定调整。国内豆粕今日受

外盘下跌影响偏弱运行，后续密切关注我国进口美豆的数据，若有回暖则仍将会

重拾涨势，若持续不温不火，则回归前期区间震荡的态势。

二、行业要闻

 USDA：11 月美国 2025/26 年度大豆单产预期 53 蒲式耳/英亩，9月预期

为 53.5 蒲式耳/英亩，环比减少 0.5 蒲式耳/英亩；11 月美国 2025/26

年度大豆产量预期 42.53 亿蒲式耳，9 月预期为 43.01 亿蒲式耳，环比

减少 0.48 亿蒲式耳；11 月美国 2025/26 年度大豆压榨量预期 25.55 亿

蒲式耳，9 月预期为 25.55 亿蒲式耳，环比持平；11 月美国 2025/26 年
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度大豆出口量预期 16.35 亿蒲式耳，9 月预期为 16.85 亿蒲式耳，环比

减少 0.50 亿蒲式耳；11 月美国 2025/26 年度大豆期末库存预期 2.9 亿

蒲式耳，9 月预期为 3亿蒲式耳，环比减少 0.1 亿蒲式耳。

 USDA：全球 2025/26 年度豆粕产量预计为 2.86418 亿吨，较上一次预估

下修 132 万吨。全球 2025/26 年度豆粕期末库存预计为 1827.1 万吨，较

上一次预估上调 11.7 万吨。全球 2025/26 年度豆粕出口预计为 8154.8

万吨，较上一次预估下修 62 万吨。其中，阿根廷豆粕出口预计为 2900

万吨，较上一次预估下修 110 万吨；巴西豆粕出口预计为 2400 万吨，较

上一次预估上调 80 万吨。

三、数据概览

图1：豆粕出厂价格（元/吨） 图2：豆粕01合约基差（元/吨）

数据来源：Wind，建信期货研究发展部 数据来源：Wind，建信期货研究发展部

图3：豆粕1-5价差（元/吨） 图4：豆粕5-9价差（元/吨）

数据来源：Wind，建信期货研究发展部 数据来源：Wind，建信期货研究发展部



请阅读正文后的声明 - 4 -

每日报告

图5：美元兑人民币中间价 图6：美元兑雷亚尔汇率

数据来源：Wind，建信期货研究发展部 数据来源：Wind，建信期货研究发展部
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